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【股指交易策略】

股指期货方向交易：1年期存款利率跌破1%，有望推动居民部门储蓄资金、保险资金加速向股市转移。市场风格有

望转向以上证50指数为代表的周期价值风格。周五下午2点左右的短线急跌无碍，四大股指中长期看多。

股指期权交易：等待上证50、沪深300指数的远月深虚值看涨期权的买入时机。

【行情复盘】

资料来源：WIND 格林大华研究院

本周沪深两市主要指数走势分化，价值类指数偏强。周五下午2点市场虽急跌，但短线无碍。1年期存款利率下调15
个基点至0.95%，有望推动居民部门储蓄资金、保险资金加速向股市转移。自由现金流ETF大规模发行强化价值风
格。

【重要资讯】

1、 5月20日，贷款市场报价利率（LPR）为：1年期LPR为3.00%，5年期以上LPR为3.50%，均较前期下调10个基点。

2、六大行20日宣布下调人民币存款利率，其中活期利率下调5个基点至0.05%；定期整存整取三个月期、半年期、
一年期、二年期均下调15个基点，分别为0.65%、0.85%、0.95%、1.05%；三年期和五年期均下调25个基点，分别至



1.25%和1.3%。

3、2024年，A股上市公司共实施分红2.4万亿元、回购股份1476亿元，均创历史新高，越来越多的企业一年多次分
红，沪深300指数股息率接近3.6%，回报投资者的稳定性、可预期性进一步增强。

4、在冲刺窗口期的抢出效应下，船公司“坐地起价”，目前给出的上海港美西线40英尺集装箱（FEU）的6月15日
报价已经涨到了9100美元，较5月初的2250美元左右的均价涨了3倍还多。

5、随着市场环境回暖以及多资产配置需求升温，ETF-FOF迎来了“第二春”。多家基金公司也正积极布局相关产
品。ETF-FOF作为联接被动与主动、场内与场外的桥梁型产品，正迎来新的发展机遇期。

6、瑞银投资银行中国股票策略研究主管王宗豪在5月21日的交流会上表示，看好中国股票市场，外资回流在未来几
个季度将会是主线交易逻辑。

【市场逻辑】

4月制造业固定资产投资2.39万亿元，当月同比增速为8.2%，中国持续在未来产业和新兴产业进行大规模投
资。

资料来源：WIND 格林大华研究院

4月社会消费品商品零售当月值为3.30万亿元，当月同比增速为5.1%，内需消费保持较好增速。



资料来源：WIND 格林大华研究院

工商银行一年期存款利率5月20日下调15个基点，至0.95%，史无前例的跌破1%。

资料来源：WIND 格林大华研究院

3月美国批发商库存同比增速上行至2.2%，前值1.2%，显示美国批发商主动补库存。



资料来源：WIND 格林大华研究院

5月美国Market制造业PMI初值为52.3，继续扩张，扩张速度仅低于2月，显示美国制造业扩张提速。

资料来源：WIND 格林大华研究院

美国众议院通过减税法案，30年期美债收益率上冲至5%以上。



资料来源：WIND 格林大华研究院

上海港美西线40英尺集装箱（FEU）的6月15日的报价已经涨到了9100美元，较5月初的2250美元左右的均价涨
了3倍还多。欧线运力转向美线，提振集运欧线期货价格。

资料来源：WIND 格林大华研究院

自由现金流ETF在2025年大规模发行。自由现金流是指企业在支付完维持正常运营所需的各项运营和资本性支
出之后，所剩余的可由企业自由支配的现金。自由现金流指数属于强价值风格，自由现金流ETF的大规模发行
助力价值风格。



资料来源：WIND 格林大华研究院

【后市展望】

2024年年报数据显示，A股上市公司业绩总体保持韧性，四分之三的公司实现盈利，五成企业利润保持增长。上海
港美西线40英尺集装箱（FEU）的6月中旬报价已经涨到了9100美元，较5月初的2250美元左右的均价涨了3倍还多。
瑞银投资银行中国股票策略研究主管表示，看好中国股票市场，外资回流在未来几个季度将会是主线交易逻辑。本
次1年期存款利率下调15个基点至0.95%，有望推动居民部门储蓄资金、保险资金加速向股市转移。预期自由现金流
类ETF、红利类ETF最为受益。全球金融资产再配置将推动海外机构资金大规模涌入A股。预期市场主导风格转向以
上证50指数为代表的周期价值风格。周五下午2点左右的短线急跌无碍，四大指数中长期保持看多。

【交易策略】

股指期货方向交易：1年期存款利率跌破1%，有望推动居民部门储蓄资金、保险资金加速向股市转移。市场风格有
望转向以上证50指数为代表的周期价值风格。周五下午2点左右的短线急跌无碍，四大股指中长期看多。
股指期权交易：等待上证50、沪深300指数的远月深虚值看涨期权的买入时机。 
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